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Urteko lehen seihilekoa joera positiboarekin amaitu da, hazkunde globala mehatxupean jarri duten susmoak gorabehera. Alde batetik,
iazko azken hiruhilekoan ikusi genuen inflazioa azkartzeko posibilitatea dago; orduan, Europako eta Estatu Batuetako tasek gorakada
txiki bat izan zuten, hein handi batean Trumpen muga-zergen inguruko politikak eraginda. Beste alde batetik, egoera geopolitikoa
dugu: Ekialde Hurbileko ezegonkortasuna gero eta larriagoa da, eta horrek petrolioa garestitzeko arriskua dakar. Hala ere, merkatuek
eta, bereziki, banku zentralek eutsi egin diete interes-tasei. Inflazioaren gorakada ez da azkenean gauzatu, eta % 2ko helburuko tasara
itzuli da berriro, bai Europan eta bai Estatu Batuetan. Horrek arindu egin ditu interes-tasen balizko tentsioa eta horren ondorioz
hazkunde ekonomikoak izan lezakeen oztopoa. Estatu Batuetako BPGd-aren hazkundea txikiagoa izango den aurreikuspena sumatu
da, ordea. Nolanahi ere, 2025erako % 1,5etik gorako hazkunde-tasak espero dira AEBn, Europan aurreikusitako % 1 ingurukoak baino
handiagoak. Erreserba Federalak egonkor mantendu ditu interes-tasak, zerga-politikek inflazioan eta hazkundean izango duten
inpaktuaren zain. EBn, Europako Banku Zentralak interes-tasak jaisten jarraitu du; hain zuzen, oinarrizko 100 puntu jaitsi ditu urteko
lehen seihilekoan. Horrenbestez, espero ziren hazkundeen inguruko egoera argiago dago orain. Izan ere, EBZk burututako 4 tasa-
jaitsierek nabarmen murriztu dute aktibo monetarioen errentagarritasuna. Espainian, eperik laburrenetako % 2ko tasaren eta 12
hilabeteko % 1,75eko tasaren artean mugitzen dira orain aktibo horiek. Estatu Batuetan, prezioen inguruko ziurgabetasunak interes-
tasak mantentzera eraman du Erreserba Federala. Hori dela eta, epe laburrera % 4tik gorako tasa erakargarriak mantentzen dira.
EBZk egindako interes-tasen jaitsiera onuragarria izan da Europako zorrarentzat, batez ere eperik laburrenetako (5 urtera arteko)
zorrarentzat. Izan ere, BETen jaitsierek % 2 inguruko errebalorizazioak ekarri dituzte seihilekoan. Epe luzeagoko zorrak, berriz, BETen
igoerak jasan ditu; ondorioz, errentagarritasunak txikiagoak izan dira, baita negatiboak ere, Alemaniaren kasuan.
Burtsek errentagarritasun positiboak lortu dituzte, nahiz eta Trumpen administrazioak muga-zergen inguruko neurriak iragarri ondoren
hegakortasuna zabaldu. Eurostoxx 50 indizea % 8,32 igo da, eta S&P 500 indizea, % 5,50.



Página 2

. Euskadiko Pentsioak, Borondatezko Giza Aurreikuspen Erakundearen barnean dagoen ekarpen definituko banakako aurreikuspen plana 106-G
zenbakiarekin dago inskribatuta Eusko Jaularitzaren Borondatezko Gizarte Aurreikuspeneko Erakundeen Erresgistroan, V-20211702 zenbakiko IFZ du eta
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